THEO DOI
Gia muc tiéu: 12.700 VND (A 10,4 %)
Cap nhat: 05/02/2024

TRIEN VONG 2024

Tich cuc: T6c d6 gidi ngan vén dau tu cong cla
B& GTVT tich cuc hon. Bon béy tai chinh cla
doanh nghiép gidm manh va & muc an toan. Ky
vong hoan tit chuyén giao dich 1én san HNX
trong nam nay.

Tiéu cuc: MOt s6 du an cao téc Bac-Nam giai
doan 2 bi chdm tién d6 do vuéng méc GPMB va
thiéu hut dat dap nén.

Khuyén nghi: Co thé theo ddi c6 phiéu khi P/E
vé quanh muc 23,6-25,7 lan tuong duong vdi
vung gid khodng 10.100 - 11.000 VND/cp.
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Dir liéu thi trudng

Nganh nghé

Xay dung
Gi& hién tai (VND/cp) 11.500
Vén héa (Ty VND) 4144
S6 lugng CPLH (triéu cp) 357
EPS 4 quy gan nhat 431
P/E 26,9
Cao nhat 52 tuéan 15.600
Thép nhét 52 tuan 9.100

C4G

CTCP Tap doan CIENCO4

DSC

TONG QUAN

C4G la doanh nghiép hoat dong trong linh vuc xay dung ha
tang va van hanh thu phi c&c tram BOT, trong dé mang xay
dung la hoat déng kinh doanh chinh yéu, tdp chung vao cac
dy an dau tu cong 16n va trong diém trai dai trén khap ca
nuéc. Mot s6 du an Ién va tiéu biéu ma C4G thi cdbng nhu
Ham chui Lén Van Luong Ha Noi, Cao t6c¢ Phan Thiét — Dau
Day, Cao téc My thuan — Céan Tha... B&i véi mang BOT, C4G
hién dang s& htu 5 tram, trong doé bao gdébm BOT Thai
Nguyén — Chg Mdi va BOT Dién Chau — Bai Vot.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Mang xay lap ky vong sé dwoc hwéng loi nho toc do
giai ngan dau tw cong dwoc day nhanh

Tinh t&i cudi nam 2023, B6 GTVT da gidi ngan haon 579.848 ty
doéng, dat 81,8% so vdi ké hoach dugc Thi tuéng Chinh phd
giao. Trong nam 2024, ngudn vén phan bé cho céng tac dau
tu cong van & muc cao, dat 688.496 ty dong. DSC cho rang
vai téc dd gidi ngan tich cuc nhu hién giG cling vdi nang luc
thi cong cao san co thi C4G s& cé thé dugc hudng Igi khi cd
kh& nang tring thau thém nhiéu du an trong tuong lai.

Gia tri trang thau I&n tuy nhién két qua kinh doanh
con cach kha xa so v&i ké hoach

Theo udc tinh trong nam 2023, C4G da tring nhiéu gbi thau
Ién véi tEng gia tri gan 24.000 ty, trong dé 156 géi thau Ién
co thé k€ dén nhu gdéi thau 4.6 du an sén bay Long Thanh;
XL-1 Bung - Van Ninh; XL-1 Hau Giang - Ca Mau, du an
Khédnh Hoa - Budn Mé Thudt, gbi thadu vanh dai 4 - Ha N&i,
goi thadu vanh dai 3 TP.HCM... Tuy nhién KQKD cla C4G
trong nam 2023 chi dat 58,3% ké hoach doanh thu va 46%
ké hoach vé Igi nhuén.
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KET QUA KINH DOANH
Kinh doanh kém khéi sac, bién Igi nhuan giir virng

Nam 2023, C4G ghi ghi nhan sy syt giam nhe vé mat doanh,
dat 2.624 ty (-3,7% YoY), kéo theo da gidm Igi nhuan sau
thué cta doanh nghiép, dat 152 ty (-2% YoY), chi dat 58,3%
ké hoach doanh thu va 46% ké hoach vé Igi nhuéan. Bién Igi
nhuan gép va bién Igi nhuan rong clia C4G trong ném 2023
da dugc cai thién nhe so vdi cung ky nam 2022, dat lan lugt
15,3% va 5,8% do doanh nghiép da cat giam dugc chi phi lai
vay, cung vdi dé la gid nguyén vat liéu gidm cling gitp C4G
cling nhu cac doanh nghiép xay dung khac dugc hudng Igi.

Mang xay lap van déng vai tré cha dao

Mang xay 18p van 1a mang kinh doanh chinh yéu cla C4G.
Trong ndm 2023, doanh thu mang nay dat 2.063 ty (+14,3%
YoY) va chiém i 78,6% ca cdu doanh thu. Su tang trudng
trong mang xay 18p clia C4G dén tU viéc t6c do gidi ngan va
trién khai cac dy an dau tu cong dang dugc day manh, bén
canh do con la nhd viéc C4G c6 lugng backlog du an Idn,
nang luc thi cong dugc tang cao sau khi doanh nghiép tién
hanh tang vén.

Trong khi do, méang kinh doanh BOT va ban vat tu cla C4G
déu ghi nhan muc gidm lan lugt 3,5% va 20,2%, chiém ty
trong nho trong ca cdu doanh thu clia doanh nghiép.

Tinh hinh ng vay dudc cai thién

Diém sang trong co cdu vén clia C4G dé chinh ty 1& don béy
tai chinh cla doanh nghiép da giam dang ké k€ tir nam
2022. Tinh t&i cu6i nam 2023, ty |é vay tai chinh/VSCH cla
C4G chi con 8 mic 0,8 [an sau khi doanh nghiép tién hanh
tang von hoi dau nam. Viéc han ché lam dung st dung don
bay da gilp chi phi 1ai vay clia C4G & muc 8n dinh, dat 211ty
(+1,9% YoY).

DSC cho rang viéc cai thién ca cdu vén sé gilp C4G tiép can
va tham gia vao céac du an xay dung doi hdi doanh nghiép
pha co diéu kién tai chinh én dinh, dac biét la trong béi canh
cac du &n dau tu cong dugc quan tdm sat sao nhu hién nay.
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C4G

CTCP Tap doan CIENCO4

DINH GIA & DY PHONG
Théng tin cb tirc

C4G chi tra ¢ tlic bang tién duy nhéat trong nam 2018 vdi
ty 1& 12%. C& tlc cho nam 2019 va 2022 déu dugc doanh
nghiép chi trd bang c6 phiéu vdi ty [é 100:6.

binh gia

P/E clia C4G tai gid dong clfa 05/02/2024 dat 24,4 lan,
cao han so vdéi muc P/E trung binh 5 ném la 16,8 lan

nhung thap han muc trung binh clia cac doanh nghiép co
mang kinh doanh dung ha tang dau tu cong la 24,8 lan.

Dw phéng két qua kinh doanh

Doanh thu 2726 2624 2939 DSC udc tinh doanh thu thudn va Igi nhuén sau thué cla
C4G trong cd nam 2024 dat lan luct 2.939 ty (+12% YoY)
va 160 ty (+5,2% YoY). V&i muc du phéng nhu trén, DSC
udc tinh EPS clia C4G trong nam 2023 dat 448 VND/cp,
tuong Ung vd&i muc P/E forward 2023 dat 25,7 lan. Vdi
Loi nhugn sau thué 155 152 160 mUc P/E forward nhu trén, DSC than trong dua ra muc
dinh gia cho C4G & muc 12.700 VNB/cp, upside 10,4% so

Tdng truong DT +44,6% -3,7% +12%

Lgi nhuan gop 398 401 420

Tdng truong LNST ~ +150%  -1,9%  +52%
véi muc gia déng clta ngay 05/02/2024.
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhiing quan diém dugc trinh bay trong bao cao nay phan anh ding quan diém ca nhan cla ching toi.
Chung t6i cling xac nhan rang khéng co phan thu lao nao cla ching téi d&, dang, hodc & truc tiép hay gian tiép co lién quan
dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bdo cao nay. Cac chuyén vién phan tich nghién clu phu trach cac bao céo
nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao goém chét lugng, tinh chinh xac ctia nghién cliu, va doanh thu cua
cdng ty, trong dé bao gébm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mieén trir trach nhiém

B4o cao nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Bdo cao nay dudc viét dua trén ngudn thong tin
dang tin cay vao thai diém céng b, Cong ty CE phan Ching khoan DSC khéng chiu trdch nhiém vé dé chinh xac clia nhiing
théng tin nay. Quan diém, du bao va nhitng udc lugng trong bado cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thdi diém phat hanh.
Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC va c6 thé thay d6i ma khéng
can thong béo trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cdp thong tin cho cac t6 chic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca
nhan clia Céng ty c8 phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chdt mdi chao mua hay ban bt ky chiing khoan nao dudc
thdo luén trong béo cdo nay. Quyét dinh cla nha dau tu nén dua vao nhiing su tu van déc lap va thich hgp vai tinh hinh tai
chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. B4o cdo nay khong dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phdéi vai bat ky
muc dich nao néu khéng dugc su chdp thudn bang van ban ctia Cong ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn
trich dan néu st dung cac théng tin trong bao céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Trugng Théi Dat, Nguyén Minh Tuén,
GB. Trung tdm Phan tich Chuyén vién Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn tuan.nm@dsc.com.vn

Tién Quéc Viét,
Trudng phong Phan tich
viet.tg@dsc.com.vn

Nguyén Hoang Hiép,
Trudng nhom vi mod
hiep.nh@dsc.com.vn
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